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N O T E S: The curves hove been estoblished by the Stotisticol
Office of the Europeon Communities  on the bosis of indices
odiusted for seosonol  ond occidentol voriotions" Excluding
constru.ction, food, beveroges ond tobocco monufocturing
industries"
While exponsion slockened somewhot in severol non-
member coJntries in recent months, the growth of
industriol production in the Community  -  odmittedly
only moderote continued more or less unchonged.
Consequently,  even when the lotest developments ore
token into considerotion, the forecost of o 6% rise in
the Community's industriol  production for 
.|962 os o
whole still holds good. Developments continue to vory
from country to country. ln Federol Germony further
cuts in the working week seem to be ogoin hompering
the exponsion of production, ot the very moment when
demond shows signs of speeding up ogoin. In the
Netherlonds, too, more ropid exponsion of production
is moinly hompered by physicol foctors. In Belgium,  on
the other hond, demond  seems now to be levelling off
-  probobly  in the moin becouse of slocker investment.
ln Fronce, by controst, it looks os though output will
continue to climb steodi ly, wh ile it i s still odvoncing
oppreciobly  foster in ltoly thon in the other member
countries, despite o certoin tendency to lose momentum.
R EMA RQU ES: Les courbes onf 6t6 6toblies sur lo bose
des indices corrig6s des vorioiions soisonnidres et occiden-
telles, por I'Office stoiistique des Communoutris  europ6ennes.
-  Non compri s construction,  industries  olimentoires,  boissons
et toboc.
Tondis que I'exponsion o quelque peu fl6chi dons
plusieurs poys tiers ou cours des derniers mois, lo
croissonce, o vroi dire mod6rtie, de lo production  indus-
trielle de lo Communqut6 ne s'est guire modifi6e. Aussi,
en tenont compte de I'tivolution lo plus r6cente,  lo
pr6vision d'u,re exponsion de 6% de lo produ ction indus-
triefle, pour I'ensemble de I'onn6e 1962, reste-t-elle
voloble. L'6volution  demeure diff6renci6e suivont les
poys : dons lo R.F. d'Allemogne, de nouvelles  r6ductions
de lo dur6e du trovoil semblent freiner I'exponsion  de lo
production, ou moment m6me ou une nouvelle occ6l6ro-
tion de lo demonde se dessine. Aux Poys-Bos 69olement,
ce sont surtout des limitotions physiques qui ont
emp6ch6 une progression plus ropide. En Belgique,  il
semble que lo demonde tende quond mdme o se stobiliser
o nouveou, ce qui poroit surtout imputoble  o lo mod6ro-
tion du d6veloppement  des investissements. En Fronce,
po r contre, I'essor r6gu lier de lo production  semble
devoir se poursuivre, tond is qu'en ltolie, mo lgrti une
certoine tendonce .ou rolentissement, lo  production
s'occroit o un rythme touiours plus ropide que dons
les outres poys membres.A2
NOTES: Fully unemployed,  excluding  shorf'fime  working. -
Seosonolly odiusted  f igures ; fhree'month moving overoge..
Belgium:' monthly overoge 'of 
doy'to'doy figures. As from
Febiuory 1962 cLrioin giorps of 
'only. portiolly employoble
workershove  been excluded.  Fronce:  number  of persons seeking
employmenf . -  lto ly : registered  unemployed  only. - Luxem'
bourg : no unemployment.
ln June the number of unemployed touched o new low
in  olmost oll  Community countries.Other  lobour
morket indicotors olso showed thot the slight locol
eosing of stroin sometimes evident in the previous
months hod ogoin given woy to greoter lobour shortoges.
This hend oppeors to hove stemmed from the continuing
exponsion of demond  ond, especiolly, from fresh cuts
in the working week. This lost is porticulorly true of
Federol Germony, where the number of voconcies rose
to o new record level of 600 000. In other member
countries,  too, where lobour morkets ore under stroin,
the mqnpower si tuotion seems to be getting  more
ocute. True, in Fronce monPower supply will become
more elostic becouse of imm igrotion from Algerio ond
the reduction of militory service. Nevertheless cuts
in the working week now seem olso to be imminent  in
French industry, where up to now the overoge number
of hours worked wos still increosing slightly.0nly  in
the Netherlonds  is the stroin on the lobour morket
likely to eose somewhot in the coming  months thonks
to the relotively high number of school-leovers.
UN EMPTOYMENT
End of month figures (thousonds)
NOMBRE DE CHoMEURS
o f in de mois (en milliers)
R E MA RQU E S : Ch6meurs  complets, d I'exclusiondu  ch6moge
portiel. - Chiffres corrig6s des voriotions  soisonnieles;.  moyen-
ne mobile sur trois mois. - Belgique: moyenne iournoliire  ou
cours du mois; d portir de f6vrier 1962, certoines.cot6gories
de ch6meurs portiellement inoptes sont exclus de lo slo-
tistique.  F.ronce:  deme ndes d'emploi  non sotisfoites.
Itolie: ch6meurs enregistr6s  uniquemeni. -  Luxembourg:
ch6moge  inexislont.
Dons presque fous les poys membres,  le nombre de
ch6meurs o otteint, en iuin, un nouveou minimum.
D'outres indicoteurs relotifs ou morch6 de I'emploi
loissent 69olement opporoitre que les l69dres ten'
donces d lo d6tente qui ont porfois 6t6 observties  ou
cours des derniers mois ont m6me foit ploce o une
nouvelle  oggrovotion  des p6nuries de moin'd'euvre.
Non seulement  I'exponsion persistante de lo demonde,
mois surtout lei nouvelles  r6ductions de lo dur6e du
trovoil, pourroient  y ovoir contribu6. Tel est, en porti-
culier, le cos dons lo R.F. d'Allemogne,  oi les 600.000
offres d'emploi non sotisfoites constituent  un nouveou
record. De m6me, dons les outres Poys membres  ou
exislent des tensions, il  semble que celles'ci oient
tendonce i  s'oggrover. Sons doute, en Fronce, I'offre
d'emploi deviendro-t-elle  plus 6lostique, du foit de
Itimmigrotion  en provenonce  d'Alg6rie et du roccour'
cissement  du service militoire. Mois I'industrie fron'
goise sembte devoir foire foce d6sormois o des r6duc'
tions de lo dur6e du trovcil, olors que, iusqu'd Pr6sent,
celle-ci ovoit encore l69drement ougmenl6 en moyenne.
Ce nrest quroux Poys-Bos que, dons le couront des
prochoins  moi s,  I'orriv6e d'un nombre relotivement
6lev6 de ieunes quittont l'6cole pourroit quelque  peu
d6tendre le rnorch6 de I'emploi.A3
CONSUMER PRICES PRIX
a
A tA CONSOMMATION
1958 = 100
N 0 T E S: F.R" of Germony: new cost-of-living index for
consumers in medium income  group. -  Belgium: retoil prices
ond prices of services" -  Netherl onds: cost of living for
monuol ond office workers. -  Any comporison between  the
curve for Fronce ond those of the other countries  must toke
into occount the olterotion in the exchonge rote in 1958"
The relotively ropid rise in the level of consumer
prices in the first six months resulted in the moin from
higher prices  chiefly due to weother conditions  -
for some foodstuffs of plont origin. This situotion  moy
be expected  to od just itself ogoin unless price folls
ore off set, when ihe E EC morket orgon izotion s enter
into force, by the effects of certoin ogriculturol  policy
decisions moinly token when the responsibility in this
sphere still  loy with the notionol outhorities  (The
temporory  mointenonce of high groin prices in Federol
Germony is on exomple.) Such effects will, however,
in their turn be portly countered by subsidies.  Higher
food prices showed  up foirly strongly in the generol
indices, porticulorly os the underlying t rend for prices
of other goods ond services to rise continued unoboted.
In ltoly, especiolly, the relotively  ropid exponsion  of
privote consumption  expenditure forced up the prices
of  finished industriol goods quite oppreciobly.  In
Fronce ond Federol Germony,  too, prices for these
goods continued to rise qt the olmost reguloi rote which
hos prevoiled since mid-l960. However,  they remoined
more or less stoble in the Benelux countries,  where
the increose in consumption  wos comporotively weok.
R EMARQU ES: R.F. d'Allemogne:  nouvel indice du coOf de
lo vie pour consommoteurs moyens. - Belgique : prix de d6toil
et des services. -  Poys-Bos:  coOt de lo vie pour trovoilleurs
monuels et employ6s. - Une comporoison entre lo courbe de lo
Fronce et celles des outres poys doit tenir compte de lo modi-
ficotion des toux de chonge intervenue en d6cembre 1958.
Lo housse ossez ropide des prix d lo consommotion  ou
premier semestre 6toit principolement imputoble d I'en-
ch6rissement de certoins produits v6gritcux,  provoquri
surtout por les conditiohs climotiques.  Une boisse peut
6tre ottendue  dons ce domoine,  pour outont qu'elle  ne
soit pos compensrle por les effets - qui se feront sentir
lors de I'orgonisotion  des morch6s de lo C.E.E. -  de
certoines  dricisions de politique ogricole qui reldvent
encore principolement de lo comp6tence des outoritris
notionoles, comme  por exemple le mointien o titre provi-
soire du prix 6levti des ctfrtioles dons lo R.F. d'Alle -
mogne. Toutefois,  ces effets seront eux-mOmes portiel-
lement compensris  por I'octroi de subventions. L'ench6-
rissement des produits olimentoires o eu une incidence
os sez forte sur les indices  globoux  d'outont que lo
housse conioncturelle  des prix des outres biens et
services  o persist6. C'est surtout en ltolie que I'ougmen-
totion ossez ropide des dripenses de consommotion
privrie o contributi o une mojorotion  ossez sensible  des
prix ls5 produits industriels finis. En Fronce  et dons lo
R.F. d'Allemogne,  ceux-ci ont tigolement continu6 d'oug-
menter opproximotivemenf  ou rythme observ6 depuis le
milieu de 
.|960, 
tondis que, dons les poys du Benelux,  ils
sont demeurris  o peu prds stobles, lo consommotion
ougmentont relotivement  peu.A4
BALANCE OF TRADE
(in millions of dollors)
BALANCE COMMERCIATE
(en millions de dollors)
N OT ES: Three-monlh  moving overoge - Exports fob, imports
cif ; excluding gold for monefory purposes. -  Conversion of
of f icio I exchonge rofes. -  Fronce : broken line is f or trode
with countries outside the fronc oreo only I unbroken  line
is for overoll trode. - The curves  for Fronce ond the Communiiy
in l96l hove been modified  to foke into occount o residuol  item
in Fronce's  imporfs for l96l which figured in the French
stotistics 'for Jonuory 1962, The effects of the chonge  in
methods of compi ling sioiistics in Wbsiern Germony of the
beginning ol 1962 hove olso been eliminoted.
Although the tendency for the Community trode bolonce
to deteriorote wos much less pronounced in the {irst
five months, it is still moking itself felt. After odiust-
ment to toke the mony speciol stotisticol foctors into
occount, the deficit from Jonuory to Moy wos some
$600 million -  obout $300 million more thon in the
corresponding  period of 1961. The trend in individuol
member countries  contributed to this in vorying  meosure,
o generolly  rising volume of Community  imports coin-
ciding with fluctuotions in exports. Thus ot the begin-
ning of the yeor the shift in the trode bolonce in the
Federol Republic ond the Netherlonds, whose exports
to  non-member  countries  declined, hod o decisive
effect in worsening the Community bolonce. Since then
Federol Germony's  exports hove shown o cleor recovery
ond growing trode surplu ses hove ogo in been recorded
in recent months. Fronce, on the other hond, recently
returned o deficit. This con be olmost exclusively put
down to the decline in exports to the fronc oreo os o
result of politicol events in Algerio, ond o drop in
soles to Morocco.
R E MA R Q U E S: Moyenne  mobile sur trois mois. -  Expor.
lof ions f.o.b., importoti ons c.o.f.; or mon6toire  exclu.
Conversion sur lo bose des loux de chonge  officiels.
Fronce:  en troit continu. - Lo bolonce totole; en pointil16. -
Lo bolonce ovec l'6lronger. -  Le r6sidu stotistique des im-
portotions frongoises en 1961, inclu dons les chiffres de ion-
vier 1962, o 6i6 reporf i sur les donn6es mensuelles de lo
Fronce et de lo Communout6 en 196 l. Une correction  o 6?e
oppor,t6e ofin d'6liminer I'incidence des modificotions dons
I'enregistrement  slotistique inlervenues dons lo R.F. d'Alle-
mogne, ou d6but de 1962,
Lo tendonce o lo dr6tr6riorotion  de lo bolonce  commer-
ciole de lo Communout6  se foit touiours sentir, bien
qu'elle oit perdu beoucoup de so vigueur ou cours des
cinq premiers mois de I'onn rie. Pour ceite p6riode, le
d6ficit, obstroction  foire de I'incidence de nombreux
focteurs exceptionnels d'ordre stotistique, o  6t6
d'environ 600 millions de dollors,  dtipossont de quelque
300 millions de dollors celui des mois correspondonts
de 196.|. Les poys membres  y ont contributl dons une
mesure varioble,  une ougmentotion  g6nrirole des impor-
totions s'6tont occompogn6e de fluctuotions dons les
exportotions. Ainsi, ou d6but de I'onn6e, I'rivolution
de lo bolonce commerciole  de lo R. F. d'Allemogne  el
des Poys-Bos, dont les exportolions vers les poys
tiers ont diminu 6, o 6te un focteur d6terminont  de lo
d6t6riorotion  de lo bolonce commerciole  de lo Commu-
norrt6. Depuis lors, les exportotions de lo R. F. d'Alle'
mogne ont nettement repris et les excrldents de ce
poys ont recommenc6  de croitre ou cours des derniers
mois. En Fronce, por contre, un d6f icit est opporu
depuis peu; il est presqu'exclusivement  imputoble o lo
diminution  des exportotions  vers lo zone fronc,  en
lioison ovec les tivenements  politiques d'Alg6rie et
en roison d'un recul des ventes ou Moroc.BI
EXPORTS
(Volume indices) 1958 = 100
EXPORTATIONS
(indice du volume)
N 0 T E S: Three-month  moving  overoge" -  Lospeyres formulo.
Belgium ond Luxembourg: common curve.  Fronce:
tofol exports incl. those to fronc oreo. -  Community: exports
to non-member  couniries  only"
REMARQUES: Moyenne  mobile sur trois mois: sur bose
de lo m6thode Lospeyres. -  Belgique et Luxembourg: courbe
unique. -  Fronce: commerce  ovec l'6lronger  et lo zone  .f ronc.
-  Communout6:  commerce ovec les poys tiers, o I'exclusion
des 6chonges introcommunqutoires.
In the period Februory to Moy 
.|962 
Community exports
to  non-member countries portly recovered  from the
decline ot the turn of the yeor. A totol yeor-to-yeor
growth rote of borely 4% in volue wos recorded for the
first five months of 
.|962. Ihis increose stems moinly
from higher Community soles to the industriolized  non-
memhr countries,  whereos exports to the developing
countries remoined  below the corresponding l96l level.
This wos portly due to the politicol events in Algerio,
whose imports from the member countries  dropped by
over 20 % in the first five months of the yeor; in oddi-
tion, however,  Commun ity exports to severo I countries
porticulorly  Indonesio, Indio ond Argentino -  were
hompered by the foct thot these countries still lock
foreign  exchonge. The restrictive meosures thot Conodo
hos recently token with the oim o{ redressing  the
bolonce-of-poyments situotion will  probobly hove o
similor effect. Agoinst this there ore signs thot the
foreign exchonge position of severol other Common-
weolth countries is improving. This moy well meon
thot they wi ll  import more  f rom the Commun ity, o s
Austrolio, lor instonce, is olreody  doing.
Lo diminution que les exportotions de lo Communout6
vers les pcys tiers cvoient occusrie o lo fin de 1961
et ou d6but de 1962 o 6t6 en portie r6sorb6e  duront
lo p6riode  f6vrier-moi.  Pour les cinq premiers  mois de
f 'onncie, elles ont ougment6  de prds de 4%, en voleur,
por ropport o lo m6me p6riode de 1961. Cette ougmen-
totion est surtout li6e o l'exponsion  des ventes de lo
Communoul6 oux outres poys industriels. Por contre,
les exporfotions  vers les poys en voiede d6veloppement
ont 6t6 inf6rieures o leur niveau des cinq premiers
mois de 1961, du foil noiomment des 6vinements  poli-
tiques en Alg6rie, dont les ochots o lo Communoutri
ont fl6chi de plus de 20%. Lo foiblesse persistonte
des disponibilit6s  en devises de certoins poys, sur-
tout I'indon6sie,  l'lnde et I'Argentine,  continue 69o-
lement de freiner les exportotions.  Les r6centes mesures
restrictives  prises ou Conodo pour des roisons de
bolonce de poiements  pourroient, d I'ovenir, ogir dons
le m6me sens. Dqns certoins  outres poys du Common-
weolth, por contre, se dessine une cugmentotion  des
ovoirs en devi.ses, ce 9ui, comme on peut d6id le
constoter dons le cos de I'Austrolie,  pourroit entroiner
un occroissemtint  des ventes de lo Communout6.82
TRADE
BETWEEN MEMBER
(lndices of dollor volue of
COUNTRIES
exports)
ECHANGES
INTRACOMMUNAUTAIRES
(indices de lo voleur des exportotions  en dollors)
1958 = 100
NOTES:Fob;  excluding gold for  monetory
Three-month  moving overoge. Conversion ot officiol
rotes" -  Belgium  ond Luxembourg: common curve.
REMARQUES: F"o"b.; or  mon6toire exclu"  Moyenne
mobile sur trois mois. -  Conversion  sur lo bose des toux de
chonge officiels" -  Belgique et Luxembourg:  courbe trnique"
Les 6chonges  introcommunoutoires  ont en core occu se
une progression ossez ropide. Pendont les quotre
premiers mois, leur toux d'occroissement en voleur  o
6t6 de 14% por ropport c lo p6riode correspondonte de
I'onn6e prr6c6dente. Cependont, l'tivolution d'un mois
o I'outre foit opporoitre un certoin rolentissement qui
pourroit 6tre en portie imputoble  ou foit que les impor-
toteurs ont ottendu le nouvel oboissement  des droits
de douone  intririeurs intervenu le ler iuillet. Toutefois,
il semble 69olement tenir ou foit que le f l6chissement,
constotri depuis un certoin temps dons lo croissonce
des investissemenls,  commence  o se rripercuter sur le
rythme d'exponsion  du commerce  introcommunoutoire.
En ce qui concerne les produits  industriels, I'occrois-
sement des 6chonges porte octuellement  moins sur
les biens d'investissement  que sur les biens de consom-
motion durobles, notomment les outomobiles. En outre,
les 6chonges  de produits ogricoles ont 6t6 stimulrls
sous I'effet des mouvoises conditions climotiques
observees  dons quelques  rrigions. Tous les poys
membres ont porticip6 de fogon relotivement 6quilibr6e
o  I'exponsion des 6chonges introcommunoutoires.
Toutefois, le toux de croissonce des exportotions de
l'ltolie o 6t6 porticulidrement  tilev6, tondis que les
ochots de I'U.E.B.L. et des Poys-Bos ont rlvolu,6  de
focon ossez hrlsitonte.
purpo ses "
exchonge
Trode between  Community countries  kept up its foirly
ropid growth; in term s of volue the yeor-to-yeor  increose
wos 14% in the first four months. However, there
were signs of some slowing down from month to month.
This oppeors to be portly connected with the foct thot
importers  were owoiting the fresh cut in internol torif{s
which took effect on 1 July. However, the rote of
growth o{ internol trode seems olso to be portly offect-
ed by the levelling off in the growth o{ investment
which hos been opporent for some time : expon sion in
trode of industriol products ot the moment is centred
less on investment goods thon on consumer durobles,
especiolly motor cors. Internol trode in ogriculturol
produce wos stimuloted by the e{fects of the bod
weother in some oreos. Although  individuol  member
countries  shored more or less equolly in the increosed
internol trode, the growth rote o{ ltolion exports wos
porticulorly  high, while purchoses  by the Benelux
countries developed rother hesitontly.B3
BANK RATE
AND CAtt MONEY RATES
NOTES:  Unbroken line shows officiol Bonk Rote. -  Dotted
line shows monfhly overoge of the rotes for coll money. -
In ltoly rotes for coll money ore not quoled.
In recent weeks money morket rotes were ogoin  morked
by certoin signs of stroin. An increose in eorly summer
of the omount of note ond coin circulotion, ond settle-
ments ot the end of the second quorter -  when tox olso
fell due -  were the chief couses of higher demond for
Centrol Bonk money in most member countries. This
wos the cose ot leost in Federol Germony, where the
bonks mode greoter colls on the Bundesbonk to finonce
their lending" ln Belgium furthermore  the recent issue
of o government  loon oppeors to hove hordened the
morket. In the Netherlond s the woy liquidity developed
wos olso influenced by the meosures to limit credit
expon sion. Bonk liqu idity in ltoly seems to hove con-
trocted somewhot in recent months. Trode in money
morket securities moy soon be possible in th is country,
where os yet no money morket exists: from the middle
of the yeor Treosury Bills ore to be issued ot octuol
morket rotes insteod of being mode ovoiloble contin-
uously ond without  ony ceiling ot fixed rotes. In Fronce
the inflow of copitol from Algerio hos probobly olso
token some pressure of the money morket but evidentry
not enough to prevent signs of slight stroin oppeoring.
TAUX D'ESCOMPTE ET DE
L'ARGENT AU JOUR LE JOUR
REMARQUES: Toux d'escomple de lo Bonque centrole,
courbe  en troit continu. -  Toux de I'orgenf ou iour le iour,
courbe en pointill6; moyenne  mensuelle.  -  En ltolie, les ioux
de I'orgent ou iour le iour ne sont pos cot6s.
Au cours des dernidres semoines, les toux du morch6
montitoire ont 6t6 de nouveou coroct6ris6s por des
tendonces  d lo housse. En effet, I'occroissement de lo
circulofion  fiducioire ou d6but de l6te et les 6ch6onces
de lo fin du semestre -  y compris les 6ch6onces fis-
coles -  ont notomment  occru, dons lo pluport des poys
rnembres, les besoins de liquidit6 des bonques. C'est
certoinement  le cos de lo R.F. d'Allemogne,  ou celles-
ci ont ougmenfti leurs recours d lo Bonque centrole.
En Belgique, l'6mission  rr-icente d'un emprunt  d'Etot
semb le, en ou ke, ovoir contribu6  ou rofferm  issement
des toux. Aux Poys-Bos, I'rivolution des liquidit6s  o,
ou surplus,6t6 influenc6e  por les mesures  visont o
limiter I'exponsion du cr6dit. En ltolie, les liquidit6s
boncoires poroissent ovoir quelque peu diminu6  duront
les derniers mois. Dons ce poys, oi il  n'existe  pos
encore de morch6 mon6toire, lo cr6otion de celui-ci
pourroit bient6t devenir possible,  l'6mission  de bons du
Tr6sor o toux voriobles  devont se substituer,  o portir
du milieu de I'onnrie, oux rimissions courontes  et illi-
mit6es de titres o toux fixe. En Fronce, I'offlux de
copitoux en provenonce d'Alg6rie pourroit, sur le
morch6 monr6toire 69olement, ovoir constitu6 un focteur
de d6tente, son s emp6cher  toutefois | 'opporition de
l69dres tendonces ou resserrement.B4
SHORT-TERM LENDING TO BUSINESS
AND PRIVATE CUSTOMERS
1958 = 100
cREDITS A COURT TERME AUX
ENTREPRISES ET PARTICUTIERS
NOTES:  Loons by credit insfitutions.  -  Bose: overoge of
end of month or end-of quorter  f igures in 1958. -  Belgium-ond
Luxembourg:  common  curve. -  ltoly: from Jonuory 1962 loons
between bonks o re e I im inoted.
The exponsion of short-term  credits seems recently  to
hove been losing momentum in some member countries.
ln Federol  Germony it  wos very cleorly weoker  thon
in the some period in 1961. Except for the continuing
high supply of funds for housing, the some opplies in
thot country to medium ond long-term credits. In Fronce
it  wos to on increosing extent medium rother thon
short-term credit thot exponded, which wos exoctly the
oim of the meosures  token ot the beginning of the yeor.
In Belgium the volume of credit fell somewhot  -  os it
usuolly does -  in the first quorter but the lotest figures
indicote thot it will continue to expond. Although  in
the first four monthsthe  Netherlonds  bonks exceededthe
ceiling set in ogreement  with the Centrol Bonk, in Moy
ond June the exponsion  of the volume of credit seems
to hove been kept below this limit. ltoly wos the
only country where credit continued to be gronted  os
extensively  os before, ond demond  there will probobly
remoin brisk, one reoson for this being the rother
chonged mood of coPitol  morkets.
R EMA RQU E S:  Cr6dits des orgonismes  monritoires.
Bose: moyenne des situotions d f in de mois ou de trimes?re,
pendont l''onnrle 1958.  Belgique et Luxembourg:  courbe
unique.  ltolie: o porlir de ionvier 1962, les cr6dits que
s'occordent les bonques  enire elles ont 6t6 exclus.
ll  semble que, depuis peu, I'exponsion  des cr6dits o
court terme se soir l6gdrement rolentie dons quelques
poys membres. Dons lo  R. F. d'Allemogne, elle o
6t6 nettement plus foible qu'o poreille 6poque  de I'on
dernier. ll en o 6t6 de m6me, dons ce poys, pour les
cr6dits o moyen et o long terme, si I'on foit obstroction
du f inoncement  de lo construction  de logements,  qui
est demeu16 importont.  En Fronce, le d6veloppement
du cr6dit se d6ploce de plus en plus du court terme
vers le moyen terme, 16sultot  ouquel visoient prr6cis6-
ment les mesures  prises ou d6but de I'onnrie. En
Belgique, por contre, le volume du cr6dit s'est l69i-
rement controctri  ou cours du premier trimestre, confor-
mtiment o lo tendonce soisonniere;  les donn6es  les
plus rr-icentes indiquent un prolongement  de lo ten-
donce d I'exponsion.  Aux Poys-Bos, les bonques  ont
d6poss6,  ou cours des quotre  premiers  mois de lbnntie,
le plofond qui ovoit 6t6 fixri en occord ovec l'lnstitut
d'6mission; cependont, en moi et en iuin, I'expcnsion
du volume du cr6dit poroit 6tre resttie en dego de cette
limite. En ltolie, I'occroissement des cr6dits est
demeur6  importont. ll  semble quc, dons ce poys, lo
demonde doive rester vive, du foit notomment que le
climot du morch6 des copitoux s'est quelque  peu
modif i6B5
GOLD AND
FOREIGN EXCHANGE RESERVES
(in millions of dollors)
N O T E S: Gold holdings ond freely converlible  foreign osseis
of officiol monetory institutions (gross).  Conversion ot
offi ciol exchonge rotes"
The gold ond foreign exchonge reserves held by the
outhorities in the member  countries rose by obout
g400 million in the second quorter of 1962, o(ter folling
by $280 million in the first quorter. This {luctuotion
is portly exploined  by the exchonge tronsoctions  of
the bonks which, ofter the l96l yeor-end  settlements,
ogoin stepped up their reduced  investment  obrood only
to cut it bock once more in the second quorter in order
to strengthen their internol liquidity. The surpluses
on the Community's bolonce of current tronsoctions
were olso portly responsible for the new increose in
reserves. Finolly, privote copitol movements seem
on bolonce to hove worked to the some effect - except
in  ltoly. These foctors more thon out-weighed the
lorge drowings on the Internotionol  Monetory Fund in
the currencies of the member countries, of which
Conodo wos the chief bene{iciory.  Domestic  finoncing
of this kind of credit is portly corried out through the
Centrol Bonks: the increose in internol liquidity due
to  externol tronsoctions wos therefore lorger thon
oppeors from the increose in the officiol reserves.
,
RESERVES
(.n
D'OR ET DE DEVISES
millions de dollors)
REMARQUES:Situotion des r6serves  brutes en or el
devises converti bles imm6diolement  r5olisobles  des insti-
tutions mon6ioires officielles"
Les rtiserves d'or et de devises des institutions monri-
toires officielles  des poys membres se sont occrues
d'environ 400 millions de dollors ou cours du deuxidme
trimestre de 1962, oprds ovoir diminu6 de 280 millions
de dollors ou premier trimestre. Ce chongement s'ex-
plique portiellement por les op6rotions en devises des
bonques: oprds les 6chtionces de f in dticembre  1961,
celles<i ovoient  ougment6leurs  plocements o l'6tronger,
qui ovoient prt-.cridemment  diminuti ;ou second trimestre,
elles les ont de nouveou r6duits, o I'effet de renforcer
leurs liquidit6s intt-irieures.  En outre, les exc6dents de
lo bolonce des poiements  couronts de lo Communoutti
ont contribu6, en portie, o lo nouvelle progression  des
rriserves. Enfin, souf en ltolie, les mouvements  de co-
pitoux privrSs semblent ovoiroqi  dons le m6me sens. Ces
fccteurs, tendont o grossir les r6serves, ont plus que
compens6 les importonts  tiroges  en monnoies des poys
membres,  effectutis surtout en foveur du Conodo  oupres
du Fonds mon6toire internotionol. Comme le finoncement
int6rieur de cette cottigorie de crtidits o titr6 en portie
ossurr5 por les bonques centroles, I'ougmentotion  des
liquidit6s int6rieures rrisultont des oprirotions ovec
I'etronger o 6t6 plus importonte que ne le montre I'oug-
mentotion  des rtiserves officielles.